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Tématem bakalářské práce je finanční analýza stavebního podniku pro potřeby řízení. 
Jejím cílem je posoudit finanční zdraví zvoleného stavebního podniku a popsat jejich 
využití pro management podniku. Práce se dělí na dvě části. Teoretická část popisuje 
metodický postup finanční analýzy a způsob jejího využití při řízení podniku. Praktická 
část se zabývá finanční analýzou společnosti STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK s.r.o. 
v letech 2008 – 2011. Finanční analýza byla zpracována na základě elementárních 
metod, poměrových ukazatelů a vybraných souhrnných ukazatelů. 
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The topic of the bachelor thesis is the financial analysis of the construction company 
and its managerial impact. The main goal is to evaluate the financial stability of the 
subject and explain its utility for the company management. The thesis is divided into 
two main parts. The theoretical part describes the methodology of the financial analysis 
and the way to use the output for management purposes. In the practical part the 
financial analysis of the STAVITELSTVI DANIEL STRYK s. r. o. in 2008 – 2011 is 
being performed. The financial analysis is based on elementary methods, indexes, 
summative ratios and key performance indicators. 
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Název bakalářské práce je využití finanční analýzy stavebního podniku pro potřeby 
řízení. Pro finanční řízení podniku je analýza finančního zdraví klíčová, jelikož 
na základě jejich výsledků se vytváří finanční plány a plánují další cíle podnikání. 
Například by podnik nemohl plánovat rozšiřování výroby, na které by musel získat cizí 
zdroje (úvěr), pokud nebude vědět, že je schopen financování těmito zdroji finančně 
zvládnout. Potřebuje znát své možnosti. Stejně tak pro přilákání nových investorů. 
Lákavost investice lze vypočítat také ve finanční analýze.  
Cílem této práce je zhodnocení finančního zdraví stavebního podniku a využití 
těchto informací pro potřeby řízení. Finanční analýza bude prováděna na společnosti 
STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK s.r.o., která poskytla účetní výkazy rozvahu 
a výkaz zisku a ztráty za období 4 let. V rámci této práce nebude analyzován výkaz 
cash flow, který není k dispozici, protože výše uvedená společnost tento výkaz 
neprovádí. Pro provedení finanční analýzy je nutné získání informací za minimálně 
3 účetní období. Doporučená doba je alespoň 5 let. Tato podmínka je víceméně 
dodržena.  
Na základě provedené finanční analýzy bude hodnoceno finanční zdraví společnosti 
STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK s.r.o.. Analýza bude provedena za pomocí 
elementární metody. V rámci metody bude provedena horizontální analýza rozvahy 
a výkazu zisku a ztráty. Zde budou hodnoceny trendy jednotlivých položek. Dále bude 
provedena vertikální analýza rozvahy a výkazu zisku a ztráty, kde se bude brát zřetel 
na strukturu těchto výkazů. Další část finanční analýzy je zaměřena na stanovení 
poměrových ukazatelů a stanovení pyramidového rozkladu. Nakonec bude firma 
hodnocena také na základě vybraného souhrnného ukazatele z oblasti bankrotních 
modelů. 
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1 CHARAKTERISTIKA STAVEBNÍHO PODNIKU 
V této kapitole jsou uvedena základní specifika, která charakterizují stavební podnik. 
Na stavebním trhu vystupuje jako právnická osoba, popřípadě je součástí sdružení, které 
není právním subjektem. Na tomto trhu může působit jako zhotovitel i dodavatel. 
1.1 SPECIFIKA STAVEBNÍHO PODNIKU 
Stavební podnik je takový podnik, který se zabývá stavební výrobou. Většina 
stavebních podniků se zaměřuje na určitou činnost. Pro výběr činnosti je klíčovým 
faktorem rentabilita vloženého kapitálu. Činnosti, kterými se může podnik zabývat, 
jsou: 
- hlavní stavební výroba, 
- přidružená stavební výroba, 
- vedlejší výroba průmyslového charakteru, 
- pomocná výroba, 
- ostatní činnosti. 
Při zaměření na HSV podnik zajišťuje především samotnou realizaci stavby – 
vodorovné a svisle konstrukce, zemní práce atd. Pokud se podnik specializuje na PSV, 
má na starost především dokončovací práce, tím jsou myšleny například izolace 
a instalace. Vedlejší výroba zahrnuje výrobu stavebních dílců a polotovarů. K podpoře 
hlavní a vedlejší výroby slouží pomocná, která má charakter průmyslové výroby 
v podobě dočasných zařízení. Pokud činnost nelze zařadit ani do jedné z výše 
uvedených kategorií, je označována jako ostatní činnost. Příkladem je projektová 
činnost, výzkum nebo doprava. 
Od ostatních druhů podniků se ten stavební liší především těmito specifiky: 
- individuální charakter staveb, 
- organizace výrobního procesu, 
- délka výrobního cyklu, 
- pohyblivost výrobce a stacionárnost výrobku, 
- nižší využití výrobních kapacit. 
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Každá stavba je originál, tím je dán její individuální charakter a individuální požadavky 
investora. Tyto požadavky realizují zhotovitelé pro objednatele. Náročnost organizace 
výrobního procesu je často určena počtem subjektů podílejících se na výstavbě. Délka 
výrobního cyklu je určena náročností samotné stavby, obecně však patří k déle 
trvajícím. Do organizace také patří stěhování výroby za stavbou, která je stacionární. 
Každá stavba vyžaduje více různorodých prací, které se po jejich dokončení na stejném 
místě už neopakují. Tím je dáno nízké využití výrobních kapacit. [8] 
Další z charakteristických znaků je složení majetkové struktury.  
1.2 MAJETKOVÁ STRUKTURA STAVEBNÍHO PODNIKU 
Majetkovou strukturu podniku je možné vyčíst z rozvahy. Dělí se na dvě agregované 
položky, dlouhodobý majetek a oběžný majetek. Vzhledem k tomu, že analyzovaný 
podnik vlastní minimální množství nemovitostí a stavebních strojů a jiného 
dlouhodobého majetku, je pozornost věnována zejména oběžnému majetku. 
Pro stavební podniky je typické mít výrazně vyšší OM. Je to dáno charakterem stavební 
výroby. Největší položkou OM stavebního podniku jsou bezesporu zásoby. Proto 
je důležité dbát na jejich správné řízení. Váže-li podnik v této části majetku více 
finančních prostředků, než je nezbytné, chová se neefektivně.  
Pro zajištění optimálního množství zásob je možné využít různých metod, jako 
například metoda ABC, suply chain management nebo just-in-time.  
Do rozvahové položky rozvahy patří mimo jiné i nedokončená výroba. 
Na nedokončenou výrobu se účtují všechny realizované náklady. Podnik, který 
je v praktické části analyzován, má zásoby tvořeny jen nedokončenou výrobou. Vysoký 
podíl nedokončené výroby na zásobách může být považován za charakteristický znak 
stavebního podniku. Je to dáno délkou výrobního cyklu, který může a často trvá déle 
než účetní období.  
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2 FINANČNÍ ANALÝZA 
V dějinách lze nalézt náznaky finanční analýzy již se zavedením peněz, kdy bylo 
potřeba rozhodnout výhodnost obchodu. Původ finanční analýzy je podle Růčkové [1] 
ve Spojených státech amerických. Jednalo se o teoretické práce bez praktické analýzy. 
Jak autorka dále uvádí, vývoj finanční analýzy se nutně přizpůsoboval době, ve které 
se prováděla. Jedním významným milníkem vývoje je období po 1. světové válce, 
především v období finanční krize. Bylo nutné sledovat více, než jen peníze, například 
přežití firmy. Za další významný milník se dá považovat zavedení výpočetní techniky 
do podnikových procesů. To její využití výrazně rozšířilo a zjednodušilo. V ČR 
se objevila jako „analýza bilanční“ v knize Bilance akciových společností od profesora 
dr. Pazourka z období před 2. světovou válkou. 
Podle Růčkové [1] je nejvýstižnější definicí: „finanční analýza představuje systematický 
rozbor získaných dat, která jsou obsažena především v účetních výkazech. Finanční 
analýzy v sobě zahrnují hodnocení firemní minulosti, současnosti a předpovídaní 
budoucích finančních podmínek.“. 
Valach [3] vidí přínos finanční analýzy v zachycení všech hospodářských procesů 
a finanční situace podniku a její hodnocení pomocí jednotné metodiky tak, 
že při podrobnějším zkoumání lze prostřednictvím dílčích analýz zkoumat provázanost 
jednotlivých složek systému a jejich podíl na celku. Jinými slovy analýzou dílčích 
složek systému (např. analýzou rentability, analýzou zadluženosti, analýzou likvidity) 
se lze dobrat k celkovým výsledkům společnosti. 
2.1 VSTUPNÍ INFORMACE PRO FINANČNÍ ANALÝZU 
Růčková [1] zdůrazňuje, že vypovídací schopnost finanční analýzy je zcela závislá 
na vstupních informacích, proto je velmi důležitá kvalita zdrojů a jejich úplnost. 
Základní data jsou získávána nejčastěji z účetních výkazů. Jejich hlavní účel 
je poskytovat údaje pro potřeby finančního řízení podniku, čemuž se přizpůsobuje 
i jejich členění. Jak dále z knihy vyplývá, jsou tyto informace také určeny pro externí 
uživatele, mezi které lze zařadit auditory, potenciální investory, věřitele, obchodní 
partnery a jiné.  
  
Následující schéma z
výkazy a jednotlivými 















Obrázek 2-1 Užitečnost 
Kovanicová [5], s. 44) 
Z obrázku lze vyčíst,
výkazy za delší časové
delší časové období,
společnosti. Rozporem 
se zabývá vertikální anal
Klíčové zdroje inform














































 knihy profesorky Kovanicové [5] znázorňuje v
dílčími složkami finanční analýzy. Z obráz
orientace. 
účetních výkazů pro finanční analýzu (zdroj: 
 že pro zpracování trendů a prognóz je potře
 období. Horizontální analýzou dat, zkoumán
 lze vidět trendy. Ty jsou nezbytné při p
účetních výkazů sestaveným ke stejnému ča
ýza. 














































azbu mezi účetními 
ku je patrná jejich 
vlastní úprava podle 
ba porovnat účetní 
ím více veličin za 
lánování a řízení 
sovému okamžiku 
 rozvaze, výsledovce 
NÍ ANALÝZA 
















pravidel a jejich důvody 
yklých a mimořádných jevů 




Rozvaha je účetní výkaz, který k určitému datu zachycuje složení majetku na straně 
jedné a soupis všech zdrojů potřebných k jeho pořízení na straně druhé. Má pevně 
danou strukturu, která vyplývá z účetní osnovy. Za všech okolností musí platit, že úhrn 
všech aktiv se rovná úhrn všech pasiv. Rozvaha se sestavuje vždy k určitému dni, tudíž 
údaje v ní jsou tzv. stavové veličiny. 
Na straně aktiv je soupis majetku, který má podnik v daném okamžiku k dispozici. Dělí 
se na dlouhodobý majetek, oběžný a ostatní majetek. DM se nespotřebovává 
jednorázově, ale používáním se opotřebovává. Účetní vyjádření tohoto opotřebení 
je ve formě odpisů účtováno do nákladů. Vedle DM je součástí krátkodobý (oběžný) 
majetek. Součástí oběžného majetku jsou zásoby, pohledávky a finanční majetek. Mezi 
ostatní aktiva patří časové rozlišení.  
Při analýze aktiv hraje důležitou roli rychlost, jakou je možné majetek přeměnit 
na peněžní prostředky, neboli jeho likvidita. Nejméně likvidní je dlouhodobý majetek. 
Jeho schopnost přeměnit se na peněžní prostředky je výrazně nižší, než například 
obchodovatelné cenné papíry, které lze prakticky obratem prodat na burze. Podle 
profesorky Kovanicové [5] je pro analýzu likvidity potřeba porovnávat dlouhodobá 
aktiva s dlouhodobými pasivy, popřípadě krátkodobá aktiva s krátkodobými pasivy pro 
získání čistého pracovního kapitálu a analyzovat vývoj v daném čase.  
Ačkoli zásoby patří z hlediska likvidity mezi relativně snadno zpeněžitelná aktiva, 
je nutné zejména ve výrobních podnicích hlídat jejich správný stav. Jejich nedostatek 
působí podniku potíže ve formě přerušení výroby, výstavby a podobně. Zatímco jejich 
přebytek na sebe váže velký objem finančních prostředků, což sebou přináší 
neefektivitu v oblasti řízení finančních toku. 
Na straně pasiv se nachází zdroje krytí majetku. Tyto zdroje lze rozčlenit na vlastní 
a cizí. Mezi vlastní se řadí základní kapitál, kapitálové fondy, fondy ze zisku, 
hospodářský výsledek běžného období a nerozdělený zisk a ztráta minulých let. 
Mezi cizí zdroje patří mimo jiné rezervy, dlouhodobé a krátkodobé závazky a bankovní 
úvěry. Součástí pasiv je také časové rozlišení. 
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Ačkoli by se mohlo zdát, že vlastní kapitál je levnější než cizí, opak je pravdou. 
Sedláček [2] uvádí, že cizí kapitál je levnější. Z pohledu času autor zcela logicky tvrdí, 
že krátkodobý kapitál je levnější než dlouhodobý.  
Složení jednotlivých prvků rozvahy se bude u různých podniků lišit. Tato odlišnost 
je dána mimo jiné i předmětem podnikání. Typickým rysem rozvahy maloobchodní 
prodejny je pravděpodobně koncentrace prostředků firmy v zásobách. Naproti tomu 
reklamní agentura bude s největší pravděpodobností soustředit velké množství 
prostředků v dlouhodobém hmotném a nehmotném majetku. V rozvaze stavebního 
podniku se bude velká část prostředků nacházet v nedokončené výrobě a pohledávkách. 
V nedokončené výrobě se nachází všechny rozpracované projekty, pro které nebyla 
v průběhu účetního roku vystavena faktura za provedenou práci. Velká míra pohledávek 
může být dána administrativní náročností, komplikovaným procesem od kolaudace 
po fakturaci a financováním z dotací z EU. 
Při analýze rozvahy je třeba si uvědomit, že se vztahuje k danému okamžiku, tedy 
je v historických cenách. Nezpracovává vliv vnějších faktorů a k reálnému pohledu 
je potřeba použít jiné techniky oceňování, například odhad. 
2.1.2 Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty neboli výsledovka, zachycuje náklady a výnosy, jejichž rozdíl 
představuje hospodářský výsledek za určité časové období. Sestavuje se ročně, stejně 
jako rozvaha a je také její součástí. Na rozdíl od rozvahy, která představuje stav aktiv 
a pasiv v jednom daném okamžiku, výkaz zisku a ztráty zachycuje situaci za časové 
období. 
Podle profesorky Kovanicové [5] výsledovka „podrobněji rozvádí jedinou rozvahovou 
položku: dosažený zisk (ztrátu) za běžný rok“. Úkolem výsledovky je podrobněji 
prozkoumat ty aktivity, které vedly k dosažení hospodářského výsledku. Jde tedy 
o sledování nákladů a výnosů za dané období. Podle profesorky je výsledovka: 
„výkazem o všech výnosech a nákladech zobrazených výsledkově a příslušejících dané 
časové periodě“. 
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Analýzou výkazu zisku a ztráty můžeme například získat informace o ziskovosti firmy. 
K tomu nám slouží výsledek hospodaření, který podle Růčkové [1] dělíme na provozní, 
z finančních operací, za běžnou činnost, mimořádný, za účetní období a před zdaněním. 
Nejvýznamnější výsledek je jak autorka uvádí výsledek hospodaření z provozní 
činnosti, který vypovídá o schopnosti firmy dosáhnout kladného výsledku ze své hlavní 
činnosti.  
2.1.3 Výkazy cash flow 
Cash flow neboli výkaz o tvorbě a použití peněžních prostředků vznikl podle Růčkové 
[1] stejně jako finanční analýza v USA. Dále uvádí, že v České republice byl poprvé 
vypracován v roce 1993. V zahraničí je označován jako výkaz o změnách ve finanční 
situaci, nebo výkaz o tvorbě a užití fondů. Sleduje pouze přírůstky a úbytky peněžních 
prostředků na účtech a v pokladnách. Jak dále uvádí, lze výkaz rozdělit podle částí, jaké 
činnosti se týkají na:  
- provozní činnosti,  
- investiční činnosti, 
- finanční činnosti.  
Podle názvu je zřejmé, že se týkají pohybu prostředků týkajících se jednotlivých částí 
za určité časové období. Všechny 3 části jsou podle autorky stejně významné. Dále 
uvádí, jaké informace nám poskytuje. Jsou to například informace, z které části plynuly 
jaké zisky, jaké jsou výnosy z cenných papírů, které úvěry byly splaceny atd. 
2.1.4 Provázanost účetních výkazů 
Účetní výkazy jsou navzájem provázané. Například z informací získaných analýzou 
rozvahy nezjistíme skutečný stav majetku, jelikož v rozvaze se nebere v úvahu inflace 
nebo změny tržních cen majetku.  
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V následujícím obrázku z knihy ing. Růčkové [1] si lze všimnout, jak spolu souvisí 
jednotlivé výkazy. Je důležité při analýze provázat získané informace, abychom byli 
schopni si udělat realisticky obraz situace. 
Obrázek 2-2 Provázanost účetních výkazů (zdroj: Růčková[1], s. 38) 
Z obrázku lze vyčíst, jak jsou jednotlivé účetní výkazy navzájem provázané a jak spolu 
souvisí dílčí informace. Autorka dále poukazuje na provázanost mezi rozvahou 
a výkazem cash flow. Lépe se vysvětlují změny aktiv (DM) z horizontální analýzy 
rozvahy s použitím analýzy výkazu cash flow. 
2.2 METODY FINANČNÍ ANALÝZY 
Podle profesorky Kislingerové [6] se finanční analýzu začíná s tzv. vertikálním 
a horizontálním rozborem účetních výkazů. Prostřednictvím těchto postupů se získá 
přehled o původních absolutních údajích v určitých relacích a souvislostech. 
Horizontální rozbor sleduje vývoj v čase, většinou vztahovaný k minulosti. Vertikální 
rozbor nám získá údaje o struktuře výkazu, například celková bilanční suma.  
Podle docenta Sedláčka [2] mezi tyto metody patří horizontální a vertikální analýza. 
Horizontální, tedy rozbor trendů, je porovnání změn ukazatelů z hlediska času. 
Při hodnocení podniku je podle autora nutné uvážit i okolní vlivy, například situaci 
na trhu nebo změny v daňové soustavě a znát záměry firmy do budoucna.  
Při vertikální analýze, procentní analýza komponent, se podle autora sledují změny 
v majetkové a kapitálové struktuře. Z hlediska pasiv se zjišťuje, kde v podniku je kapitál 





















 TEORETICKÁ ČÁST 
19 
 
kapitálu, způsobu distribuce, nebo stupni mechanizace a automatizace. Finančně zdravý 
podnik potřebuje dostatek kapitálu pro svou běžnou činnost. Z hlediska aktiv sledujeme 
druh, vztah dlouhodobého a oběžného majetku a jeho vázanost v podniku. 
Jde o tzv. analýzu investování. Podle autora slouží k analýze například tyto ukazatelé: 
- ukazatel intenzity aktiv, 
- intenzita DM, 
- intenzita OM, 
- intenzita zásob, 
- ukazatel stupně opotřebení DHM, 
- ukazatel stupně odepsanosti DHM, 
- ukazatel míry růstu. 
Dále metody finanční analýzy můžeme rozdělit: 
- elementární analýzy (absolutní, rozdílové), 
- poměrové, 
- souhrnné ukazatele. 
2.3 POMĚROVÉ UKAZATELE 
Poměrové ukazatele jsou podle docenta Sedláčka [2] „nejoblíbenější a také 
nejrozšířenější metodou finanční analýzy, neboť umožňují získat rychlý a nenákladný 
obraz o základních finančních charakteristikách firmy“. Nevýhodou je špatná 
způsobilost objasňovat jevy, které analyzujeme. Naopak výhodou je: 
- možnost provádět tzv. trendovou analýzu (z hlediska času), 
- lze je použít ke srovnání více firem navzájem, 
- možnost objasnit souvislosti mezi jevy, klasifikovat stavy, posuzovat rizika 
a předpovídat vývoj. 
Ukazatele likvidity, rentability, aktivity a zadluženosti jsou podle autora způsobem, 
jak zjistit, co je potřeba analyzovat více do hloubky. 
Existuje mnoho poměrových ukazatelů, které je možné využít při finanční analýze. 
Jelikož by velké množství ukazatelů mohlo práci s analýzou zkomplikovat, podniky 
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2.3.1 Ukazatelé likvidity 
Likvidita charakterizuje schopnost podniku přeměnit aktiva na peněžní prostředky 
a uhradit tak splatné závazky. Jak píše Růčková [1], likvidita a solventnost spolu úzce 
souvisí, protože bez toho, aby měla zajištěnou likviditu, nemůže být solventní 
(schopnost uhradit závazky, u kterých nastala jejich splatnost).  






  ž í
    [2-1] 
Do výpočtu okamžité likvidity (likvidita 1. stupně, peněžní likvidita nebo cash ratio) 
vstupují jen nejlikvidnější položky z rozvahy, tedy prostředky na bankovních účtech 
a v pokladně a jejich ekvivalenty, tedy CP, splatné dluhy, šeky. Podle Růčkové [1] 
by se hodnota této likvidity dle amerických zdrojů měla pohybovat mezi 0,9 – 1,1. 
Podle českého ministerstva průmyslu a obchodu je spodní hranice 0,2 a je označována 
za kritickou. Sedláček [2] píše o minimální hodnotě 0,2 pro zajištění likvidity. Klesnutí 
pod dolní mez nemusí znamenat finanční problémy podniku, protože okamžitá likvidita 
je díky vlivu pohotových platebních prostředků silně ovlivnitelná například 







     [2-2] 
Pohotová likvidita bývá také označována jako Quit ratio, likvidita 2. stupně, acid test, 
rychlý test nebo test kyselinou. Je to likvidita, kde OA snížíme o zásoby a v čitateli nám 
zůstanou peněžní prostředky, krátkodobé CP a krátkodobé pohledávky, které nejsou 
nevymahatelné či pochybné. Podle Sedláčka [2] je při analýze vhodné zkoumat poměr 
pohotové a běžné likvidity. Například u společností zaměřující se na sezonní práce, 
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bude mezi ukazateli velký rozdíl. Autor uvádí, že by hodnota pohotové likvidity neměla 







      [2-3] 
Běžná likvidita se také nazývá current ratio, likvidita 3. stupně, celková likvidita, 
mobilita nebo běžná míra. Znázorňuje, kolikrát oběžná aktiva pokrývají krátkodobé 
závazky. Tento ukazatel může být zkreslený nebo snadno manipulovatelný, neboť jeho 
hodnota je  závislá na reálném ocenění zásob a ocenění pohledávek, které z hlediska 
nedobytnosti ovlivní hodnotu, ale nejsou reálně zpeněžitelné. Sedláček [2] ve své knize 
uvádí, že měřítkem solventnosti v budoucnu je hodnota minimálně 1,5 a vyšší 
a dle Růčkové [1] se má hodnota pohybovat mezi 1,5 – 2,5 nebo také hodnota 2 
z důvodu mnoha nástrojů financování. 
2.3.2 Ukazatelé rentability 
Rentabilita, jinak výnosnost vloženého kapitálu, je vyjádřená poměrem zisku 
k vloženému kapitálu. Počítá se pro zjištění schopnosti firmy produkovat nové zdroje 
a dosahovat zisku správným využitím investovaného kapitálu. Pro nás jsou 
nejdůležitější 3 kategorie zisku: 
- EBIT – zisk před odečtením úroků a daní, odpovídá provoznímu výsledku 
hospodaření, 
- EAT – zisk po zdanění (čistý zisk), je dělitelný na zisk k rozdělení (dividendy) 
a zisk nerozdělený, 
- EBT – zisk před zdaněním, tedy provozní zisk již snížený nebo zvýšený 
o finanční a mimořádný výsledek hospodaření, od kterého ještě nebyly odečteny 
daně. 







      [2-4] 
ROI se podle docenta Sedláčka [2] řadí k nejvýznamnějším ukazatelům – udává, jakou 
účinností působí celý kapitál vložený do podniku. Je potřeba tento ukazatel umět 
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přizpůsobit pro potřeby firmy, jehož finanční zdraví se posuzuje. Je možné použít 
všechny tři kategorie zisku EBIT, EAT i EBT. 
Ukazatel rentability celkových vložených aktiv 
$( =
číý &ú () 
ě)
	
      [2-5] 
Tento ukazatel používáme pro porovnání s jinými firmami, které mají odlišné daňové 
podmínky nebo různé podíly cizích zdrojů. Se ziskem EBIT zjistíme hrubou produkční 
sílu aktiv. 







      [2-6] 
ROCE podle Sedláčka [2] „slouží k prostorovému porovnání firem, zejména 
k hodnocení monopolních veřejně prospěšných společností“ a podle Růčkové [1] 
„vyjadřuje míru zhodnocení všech aktiv společnosti financovaných vlastním i cizím 
dlouhodobým kapitálem“. 




        [2-7] 
ROE je vhodný ukazatel pro investory, kteří chtějí zjistit, jestli jejich investice 
v podniku přináší dostatečný výnos vzhledem k riziku. Pro tyto investory je žádoucí, 
aby hodnota ROE byla vyšší než úroky z jiných druhů investic. Z toho vyplývá, že cena 
VK (dividendy, podíl na zisku) je vyšší, než cena CK (úroky poskytovatelům). 
Tento ukazatel tedy napomáhá v řízení kapitálové struktury firmy. 
Pákový efekt (tzv. leverage-faktor) 
$+ = $*+ ∙
($*+∙' á) ( 'í á∙'í á)
	í á
  [2-8] 
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         [2-9] 
Rentabilita tržeb ze vzorce udává jaká je efektivnost 1,- Kč tržeb na zisku. Do vzorce 
dosazujeme zisk a tržby upravené pro potřeby analýzy.  
Jestliže se dosadí do čitatele čistý zisk (EAT) a do jmenovatele všechny tržby, pak tento 
ukazatel lze nazývat ziskové rozpětí, který slouží k zjištění ziskové marže. Z této úpravy 
ukazatele lze zjistit, zda jsou ceny výrobků a nákladů vysoké či nízké. Stanoví se při 
porovnání ziskové marže s oborovým průměrem.  
2.3.3 Ukazatelé aktivity 
Ukazatelé aktivity se využívají ke změření efektivnosti a úspěšnosti užívání aktiv. 
Je zde nutné přizpůsobit se odvětví zkoumaného podniku, tedy hodnotit stav nebo vývoj 
k danému odvětví. Tyto ukazatelé se objevují jako doba obratu či obrátkovost neboli 
rychlost obratu.[2][6] 
Ukazatel vázanosti celkových aktiv 
.á '	ý' 	 =  
	
čí ž
     [2-10] 
Čím nižší je hodnota, tím je lepší efektivnost firmy. To znamená expanzi firmy 
bez navyšování finančních zdrojů. Sedláček [2] upozorňuje na nutnost vzít v úvahu vliv 
metody odpisování a způsobu oceňování aktiv. 
Ukazatel relativní vázanosti stálých aktiv 
$	í 	á áý' 	 =  
áá	
číž
    [2-11] 
Je odvozen z předchozího vzorce vázanosti celkových aktiv. Díky stálým aktivům 
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Ukazatel obratu celkových aktiv  
 '	ý' 	 =  
čí ž
	
      [2-12] 
Tento ukazatel udává počet obrátek aktiv za 1 rok. Pokud je tato hodnota nižší 
než oborový průměr, Sedláček [2] doporučuje provést změnu v aktivech nebo tržbách. 
Ukazatel obratu stálých aktiv 
 áý' 	 =  
čí ž
áá	
      [2-13] 
Je využitelný pro řízení firmy – výrobní a finanční řízení. Porovnává se s oborovým 
průměrem. Nižší hodnoty, než je tento průměr, jsou podnětem pro změny v investování 
a ve výrobě.[2] 
Ukazatelé obratu zásob a doby obratu zásob 
 á =  
čí ž
á
       [2-14] 




      [2-15] 
Obrat zásob uvádí, kolikrát byly zásoby nakoupeny a spotřebovány (prodány), tedy 
naskladněny a vyskladněny. Doba obratu pak udává, kolik dnů jsou tyto zásoby 
průměrně na skladě. Podle Sedláčka [2] je při výpočtu obrátkovosti lepší použít 
v čitateli náklady na prodané zboží. Tato úprava odstraní rozpor mezi tržbami v tržních 
cenách a oceněním zásob v pořizovacích cenách. Běžně se tato úprava nepoužívá. 
Růčková [1] počítá dobu obratu zásob jako poměr 365/obratovost zásob. 
Pro podnik je všeobecně výhodné mít vyšší hodnoty ve srovnání s oborovým průměrem, 
protože přebytečné zásoby vyvolávají další náklady a vážou na sebe nevyužité investice. 
Jedním z možných druhů systému řízení zásob je just-in-time. 
Ukazatel doby obratu pohledávek 
/  





í ž  1
    [2-16] 
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Růčková [1] uvádí pro výpočet doby obratu pohledávek poměr 365/obratovost 
pohledávek. 
Podle autorky je ideální doba obratu stejná jako doba splatnosti pohledávek, 
ale v současné době je běžně delší. Výrazně delší doba obratu pohledávek je pro malé 
firmy horší, než pro velké. Je to proto, že malé podniky se dříve dostanou do druhotné 
platební neschopnosti a tedy velkých finančních problémů. 
Ukazatel doby obratu závazků 





í ž  1
    [2-17] 
Růčková [1] počítá dobu obratu závazků jako poměr 365/obratovost závazků. 
Tento ukazatel je využíván věřiteli pro zjištění, jakou má podnik platební morálku a zda 
dodržuje obchodně-úvěrovou politiku. Pro podnik je výhodnější mít delší dobu obratu 
závazků než dobu obratu pohledávek. 
2.3.4 Ukazatelé zadluženosti 
Při analýze zadluženosti se sleduje kapitálová struktura podniku. Ta nemůže být 
financována zcela jen z vlastních zdrojů ani jen z cizích zdrojů (dáno zákonným 
minimem základního kapitálu). Jak Růčková [1] uvádí, čím větší je podíl cizího 
kapitálu, tím je to pro věřitele rizikovější a požadují tak vyšší úrokové sazby. 
Stejně tak pro akcionáře jsou akcie rizikovější při větším podílu cizího kapitálu.  
Kapitálová struktura se velmi váže na obor podnikání. Ve stavební firmě se setkáváme 
s větším cizím kapitálem a především dlouhodobými zdroji financování. 




       [2-18] 
U tohoto ukazatele také platí závislost hodnoty na riziku. Čím vyšší je jedno, tím vyšší 
je druhé. 
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       [2-19] 
Doplňuje předchozí ukazatel a součet těchto ukazatelů by měl být roven 1.  
Koeficient zadluženosti (míra zadluženosti) 
/ − 2  =
'í á
	í á
      [2-20] 
S ukazatelem debt-equity ratio, tedy poměrem předchozích ukazatelů hodnotíme 
schopnost finanční samostatnosti. Pro objektivní výsledky je nutné do cizího kapitálu 
započítat leasing. 
Ukazatel úrokového krytí 




     [2-21] 
Hodnotí únosnost dluhového zatížení. Ukazatelem se zjišťuje, kolikrát je zisk vyšší 
než úroky. Úrokové krytí poskytuje věřitelům bezpečnostní polštář. 
Ukazatel podmínek pro zadlužení 








       [2-23] 
Porovnáním těchto dvou ukazatelů lze posoudit potenciál následujícího zadlužení. Další 
zadlužení má smysl v případě, že je rentabilita vyšší než maximální úroková míra. 
V opačném případě se další úvěry nedoporučují. 
2.4 SOUHRNÉ UKAZATELE 
Růčková [1] prezentuje tyto ukazatele jako souhrnné indexy hodnocení. Velké množství 
poměrových ukazatelů podle autorky přináší rozporuplné informace. Docent Sedláček 
[2] je popisuje jako soustavy ukazatelů. Podle něj má velké množství ukazatelů 
jednotlivě omezenou vypovídací hodnotu. Oba se shodují na významu souhrnných 
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ukazatelů, které jsou schopny posoudit celkovou finanční situaci v podniku. Podle 
Růčkové [1] mají však nižší vypovídací schopnost. 
Podle autorů se soustavy ukazatelů rozdělují na dvě základní skupiny: 
- soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů, 
- účelově vybrané soustavy ukazatelů. 
Do první skupiny patří pyramidový rozklad ukazatelů. Známý je rozklad ukazatele 
ROE – Du Pond. 
Druhá skupina se dále dělí na: 
- bankrotní modely, 
- bonitní modely. 
Bankrotní modely jsou zaměřeny na finanční zdraví podniku. Varují před bankrotem. 
Do této skupiny patří: 
- Altmanovo Z-skóre, 
- Index důvěryhodnosti, 
- Tafflerův model. 
Bonitní modely se zaměřují na mezifiremní srovnání. Do této skupiny patří: 
- KralickůvQuicktest, 
- Tamariho model, 
- soustava bilančních analýz podle Rudolfa Douchy. 
2.4.1 Altmanovo Z-skóre 
Růčková [1] uvádí, že jde o typický příklad souhrnného ukazatele, který je v ČR velmi 
oblíbený. Altmanův model využívá metodu, která rozděluje firmy do minimálně dvou 
skupin na základě určitých charakteristik, aby určil váhu jednotlivých členů rovnice. 
Jak autorka sama doporučuje, je lepší zvolit Altmanův model v podobě Z-skóre, která 
je určena pro rozvojové trhy, kde se neklade tak velký důraz na kapitálový trh. 
Je vhodný pouze u středně velkých společností. 
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Z-skóre > 2,6  uspokojivá finanční situace; 
1,1 < Z-skóre ≤ 2,6  šedá zóna; 
Z-skóre ≤ 1,1  firma ohrožena vážnými finančními problémy. 
2.4.2 Index důvěryhodnosti 
Index důvěryhodnosti vypracovali manželé Neumaierovi. Je určen pro české firmy 
v ČR. Tento model kombinuje ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluženosti. 
Dříve se používala kombinace dvou modelů – věřitelského a vlastnického. Věřitelský 
model bral v úvahu činnost, kterou se podnik zabýval a vlastnický model kladl důraz 
na schopnost podniku nakládat s finančními prostředky. Od roku 2002 je jeden jednotný 
model IN01, který oba předchozí spojuje. V roce 2005 došlo k úpravám na základě 
analýzy průmyslových podniků. Konečný tvar je: 
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kde: A aktiva, resp. pasiva 
 OA oběžná aktiva 
 EBIT zisk před úroky a zdaněním 
 VÝN výnosy 
 CZ cizí kapitál 
 KZ krátkodobé závazky 
 Ú nákladové úroky 
 KBÚ krátkodobé bankovní úvěry 
Hodnocení výsledků: 
IN01 > 1,6  podnik s pravděpodobností 67 % tvoří hodnotu; 
0,9 < IN ≤ 1,6 šedá zóna; 
IN01 ≤ 0,9  podnik spěje k bankrotu s pravděpodobností 86 %. 
2.4.3 Kralickův Quicktest 
Kralickův Quicktest je dalším ze souhrnných ukazatelů. Jak už hodnocení pod tabulkou 
1-3 napovídá, rovnice R1 a R2 hodnotí finanční stabilitu společnosti a rovnice R3 a R4 
hodnotí výnosovou situaci společnosti. 
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Podle následující tabulky obodujeme výsledky 4 předchozích rovnic. 
 0 bodů 1 bod 2 body 3 body 4 body 
R1 < 0 0 – 0,1 0,1 – 0,2 0,2 – 0,3 >0,3 
R2 < 3 3 – 5 5 – 12 12 – 30 > 30 
R3 < 0 0 – 0,08 0,08 – 0,12 0,12 – 0,15 >0,15 
R4 < 0 0 – 0,05 0,05 – 0,08 0,08 – 0,1 >0,1 
Tabulka 2-1 Bodování výsledků Kralickova Quicktestu (zdroj: Růčková [1], s. 81) 
Hodnocení finanční stability = (R1+R2)/2 
Hodnocení výnosové situace = (R3+R4)/2 
Hodnocení celkové situace = (R1+R2+R3+R4)/2 
Hodnocení výsledků: 
> 3  podnik je bonitní; 
1 - 3 šedá zóna; 
< 1  signalizuje potíže ve finančním hospodaření firmy. 
2.4.4 Pyramidový rozklad ukazatelů 
Mezi nejvýznamnější pyramidový rozklad ukazatelů patří Du Pont rozklad ukazatele 
ROE. Je oblíbeným nástrojem pro finanční manažery. V následujícím obrázku je vidět 
postupné dělení ukazatelů a také postup k jejich výpočtu. Podíl celkových aktiv 
a vlastního kapitálu je označován jako finanční páka.  




Obrázek 2-3Du Pont rozklad (zdroj: vlastní úprava podle Růčková [1] , s. 71) 
Na základě Du Pont rozkladu ukazatele ROE finanční manažeři sledují vývoj. 
Když se objeví negativní hodnota ROE, sleduje se od vrcholu až k její příčině. Tímto 
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3 FINANČNÍ ŘÍZENÍ STAVEBNÍHO PODNIKU 
Podle profesora Valacha[7] je úlohou finančního řízení podniku hodnotit finanční 
efektivnost veškeré činnosti a celkovou efektivnost finančních cílů. Jak autor dále 
uvádí, cíle se neustále vyvíjejí. Za hlavní cíl se dříve považovalo dosažení maximálního 
zisku. Profesor ve své knize píše: „Takto formulovaný cíl podnikání a všeobecné 
kritérium rozhodování je i dnes často zdůrazňováno zejména ve statických 
mikroekonomických modelech firmy. Postupně se však stává stále více předmětem 
kritických námitek“. Není divu. Ačkoliv maximalizace zisku, přináší jak vlastníkům 
podniku, tak jejich zaměstnancům vidinu finančního prospěchu ve formě dividend, 
odměňování a jiných hmotných prospěchů, je pro blaho podniku z pohledu dlouhodobé 
prosperity sledovat více dílčích cílů. V současnosti je podle autora základním cílem 
podnikání maximalizace tržní hodnoty firmy. K zajištění trvalého růstu tržní hodnoty 
firmy, jak autor zdůrazňuje, je možné dosáhnout zajištěním následujících principů: 
- princip peněžních toků, 
- princip čisté současné hodnoty, 
- respektování faktoru času, 
- zohledňování rizika, 
- optimalizace kapitálové struktury, 
- zohledňování stupně efektivnosti kapitálových trhů, 
- plánování a analýza finančních údajů. 
Pro princip peněžních toků autor zdůrazňuje, že pro finanční zdraví podniku je potřeba 
splácet své závazky. K druhému principu uvádí, že investice by měly být podmíněné 
pozitivní čistou současnou hodnotou. U principu respektování faktoru času se má dbát 
na výhody časové hodnoty peněz. K principu zohledňování rizika autor varuje, 
že bezrizikově získané prostředky jsou výhodnější než pořízené s rizikem. Optimalizace 
kapitálové struktury je zohledňována maximalizací tržní hodnoty podniku, což lze podle 
autora za určitých podmínek učinit minimalizací průměrných nákladů kapitálu. 
Zohledňováním stupně efektivnosti kapitálových trhů má na mysli respektování 
dosaženého stupně efektivnosti kapitálového trhu. Posledním principem profesor 
Valach [7] zdůrazňuje, že „analýza a plánování pohybu peněžních prostředků, kapitálu 
a finančních zdrojů se staly integrální součástí moderního finančního řízení“. 
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V následující kapitole je popsáno, které faktory ovlivňují zmíněnou kapitálovou 
strukturu a jakými zásadami se řídí finanční plánování.  
3.1 KAPITÁLOVÁ STRUKTURA 
Jedním z klíčových úkolů finančního řízení podniku je podle Růčkové [1] zajištění 
a řízení optimální kapitálové struktury. Každá z dílčích složek kapitálové struktury má 
určité vlastnosti a odlišný způsob využití. Mezi důležité aspekty při hodnocení poměru 
jednotlivých složek kapitálu je jednoznačně nutné zařadit náklady na kapitál, dobu, 
na kterou je poskytnut a míra s jakou se její vlastník podílí na řízení podniku. 
Na kapitálovou strukturu podniku je možné nahlížet jak horizontálně, tak vertikálně. 
Horizontální analýza (zlaté bilanční pravidlo) hodnotí způsob financování majetku. 
Dlouhodobý majetek má být podle autorky financován dlouhodobými zdroji. 
Nedodržením tohoto pravidla dochází k podkapitalizování a překapitalizování. 
Při překapitalizování podle Sedláčka [2] dochází k nehospodárnému využití kapitálu 
a podkapitalizovaná firma kryje DM krátkodobým cizím kapitálem a dostává 
se do platební neschopnosti. 
Vertikální hodnocení se zabývá strukturou a podle Růčkové [1]: „by měla být v souladu 
s hodnocením věřitelského rizika“. Podle autorky čím víc firma financuje majetek 
cizími zdroji, tím se zvyšuje riziko pro věřitele, což má za následek hůře získatelné další 
zdroje.  
Jak autorka dále píše, kapitálová struktura je ovlivňována vnitřními i vnějšími faktory 
(viz obrázek 3-1) a proto se u různých podniků liší. U stavebních firem převažuje cizí 
kapitál. Dále autorka předpokládá, že ve stavebnictví budou v CK převládat dlouhodobé 
zdroje. Je to ovlivněno předmětem činnosti. Tento trend dokládá Ministerstvo průmyslu 
a obchodu ČR [9] za I. čtvrtletí 2007, kde ve stavebnictví tvořil VK 37,94 % a CK 
60,92 % z celkových zdrojů. 
Následující obrázek zobrazuje podle autorky nejdůležitější faktory, které kapitálovou 
strukturu ovlivňují. 
  
Obrázek 3-1 Faktory ovliv
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- Jak se budou financovat opakující se potřeby? 
- Jaký rozsah likvidního majetku má být uložen v peněžních prostředcích 
a peněžních ekvivalentech? 
- Jaká jsou omezení růstu majetku a tržeb s ohledem na peněžní toky? 
- Kolik se má vyplácet na dividendách? 
Výsledkem finančního plánování je finanční plán, který podnik využije k rozhodování 
o finanční činnosti podniku. Jak autor zdůrazňuje: „ nejde o to, jednou stanovený plán 
beze zbytku splnit, ale dbát jeho záměrů při jednotlivých řídicích aktech“.  
Před vytvořením finančního plánu je dobrým zvykem provést finanční analýzu daného 
podniku a zjistit tak finanční zdraví podniku. Znalost finanční situace může pomoct 
se sestavením opatření, která by vedla k prosperitě. 
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4 FINANČNÍ ANALÝZA STAVEBNÍHO PODNIKU 
4.1 CHARAKTERISTIKA ANALYZOVANÉHO PODNIKU 
Společnost byla založena v roce 1996. Od 3. 5. 2000 byla firma fyzickou osobou 
a Daniel Stryk podnikal na živnostenský list. Jako STAVITELSTVÍ DANIEL 
STRYK s.r.o. firma vystupuje od 10. 12. 2007. V roce 2007 byla vedena v obchodním 
rejstříku Městského soudu v Ostravě, nyní je od 10. 7. 2012 vedená u Městského soudu 
v Praze. Jejím jednatelem je Daniel Stryk. Je také jediným společníkem se 100 %-ním 
podílem.  
Firma STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK s.r.o. se zabývá: 
- komplexní výstavbou RD (dřevostavby, pasivní domy, nízkoenergetické domy), 
- úpravami a rekonstrukcemi stávajících staveb (zateplování fasád, zateplování 
a hydroizolace střech, rekonstrukce bytových jader atd.), 
- projekční činnosti, 
- poradenstvím ve financování, 
- terénními úpravami. 
Společnost STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK se dříve zabývala rekonstrukcemi 
panelových domů a střech. V roce 2004 přidala další činnost - výstavbu rodinných 
domů. V tomtéž roce postavila svůj první RD. V současné době má okolo 20 zakázek 
na RD ročně a průměrně 3 rekonstrukce RD. Ročně zrekonstruuje 10 000 m2 šikmých 
střech a 100 000 m2 plochých střech. Účastní se výběrových řízení na veřejné zakázky. 
Většina realizovaných zakázek byla provedena v okrese Nový Jičín a přilehlých 
okresech. Firma se pokouší rozšířit své místo působiště také na Prahu. V současné době 
má 2 zakázky na RD u Prahy. 
Společnost získala certifikáty, které svědčí o kvalitě její práce. Vlastní certifikát 
ČSN EN ISO 9001 Systémy managementu jakosti na provádění a odstraňování staveb. 
Dále certifikát ČSN EN ISO 14001 Systémy environmentálního managementu. 
Zaměření této normy je na ochranu životního prostředí a prevence znečišťování. Také 
získala certifikát OHSAS 18001 Systémy managementu bezpečnosti a ochrany zdraví 
při práci – BOZP. 
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V současné době má společnost STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK průměrně okolo 40 
zaměstnanců z řad dělníků pracujících na stavbě a 6 pracovníků, kteří se starají 
o projekční činnost, komunikací se zákazníky a dalšími činnostmi potřebnými 
k zajištění administrativního chodu. 
Pro finanční analýzu podniku firma poskytla výkazy za roky 2007 – 2011. V průběhu 
let firma změnila kalendářní rok na konec měsíce dubna. Z tohoto důvodu nejsou 
k dispozici nejnovější výkazy.  
4.2 HORIZONTÁLNÍ A VERTIKÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY 
Kompletní horizontální a vertikální analýza rozvahy je součástí přílohy. Hodnoty 
v tabulkách a grafech jsou uváděny v tisících Kč.  
V následující tabulce je zjednodušena rozvaha společnosti STAVITELSTVÍ DANIEL 
STRYK, ze které je patrný vývoj aktiv i pasiv.  
2008 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 14 887 37 934 37 850 35 567
Dlouhodobý majetek 2 048 3 240 2 704 3 062
Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 -49 50
Dlouhodobý hmotný majetek 2 048 3 240 2 753 3 012
Oběžná aktiva 12 766 34 637 35 076 32 503
Zásoby 5 658 24 915 24 678 22 402
Krátkodobé pohledávky 3 405 6 284 7 951 8 578
Krátkodobý finanční majetek 3 703 3 438 2 447 1 523
Časové rozlišení 73 57 70 2
PASIVA CELKEM 14 887 37 934 37 850 35 567
Vlastní kapitál 248 933 2 089 2 551
Základní kapitá l 200 200 200 200
Rezervní fondy, neděl .fond a  ost.fondy 
ze zi sku 0 0 20 20
Výs ledek hospodaření minulých let -24 37 713 1 616
Výs ledek hospodaření běžného 
účetního období (+-) 72 696 1 156 715
Cizí zdroje 14 639 36 841 35 703 32 958
Krátkodobé závazky 13 289 36 341 35 422 32 313
Bankovní úvěry a  výpomoci 1 350 500 281 645
Časové rozlišení 0 160 58 58  
Tabulka 4-1 Zjednodušená rozvaha – vývoj aktiv a pasiv v tis. Kč (zdroj: vlastní úprava dle výkazu 
Stavitelství Daniel Stryk) 
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Z uvedené tabulky zjednodušené rozvahy je patrný nárůst po prvním roce působení 
firmy jako společnost s ručením omezeným. V roce 2009 se kromě dlouhodobého 
majetku, který má kolísavý charakter s minimálními změnami, oběžná aktiva, vlastní 
kapitál i cizí zdroje se téměř ztrojnásobily.  
Struktura majetku a zdrojů odpovídá běžným stavebním společnostem – v majetku 
převládá oběžný majetek a ve zdrojích převládají cizí zdroje. U těchto dvou položek 
také došlo k nejvýraznějšímu růstu po prvním roce sledovaného období. Křivka vývoje 
obou položek kopíruje vývoj celkových aktiv, respektive pasiv. 
4.2.1 Horizontální analýza aktiv v rozvaze 
V následujícím obrázku 4-1 je znázorněno, jak se během sledovaných 4 účetních období 
měnil dlouhodobý a oběžný majetek. Grafické znázornění strmého nárůstu 
zmiňovaného u tabulky 3-1. 
 
Graf 4-1 Vývoj aktiv ve sledovaném období (zdroj: rozvaha podniku Stavitelství Daniel Stryk)  
Z grafu je patrný celkem konstantní stav dlouhodobého majetku. Naproti tomu 
je  oběžný majetek. Má výrazně větší podíl v aktivech, což je u stavebních podniků 
běžný jev. Výrazně se navýšil v roce 2009. Zvedl se téměř trojnásobně. Co konkrétně 



























Graf 4-2 Vývoj v OA v období 2008 - 2011 (zdroj: rozvaha podniku Stavitelství Daniel Stryk) 
Tady je patrné, proč se ve vývoji aktiv tak výrazně (o 171 %) navýšil oběžný majetek. 
U stavebních podniků jsou běžné výrazně vyšší oběžná aktiva, ve kterých převažují 
zásoby, jak je tomu i u STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK. Po počátečním 
meziročním růstu (340 %) se objem zásob postupně snižoval. V roce 2011 klesl 
o 12 %. Položka zásob obsahuje pouze nedokončenou výrobu. Jelikož v nedokončené 
výrobě firma účtuje nevyfakturované práce, znamená to, že společnost mívá na přelomu 
účetního období mnoho nedokončených (nevyfakturovaných) zakázek.  
Stejně tak i krátkodobý finanční majetek se v průběhu let snižuje. To se jeví jako dobrý 
trend pro podnik. Znamená to, že firma nedrží majetek v málo efektivním aktivu. 
4.2.2 Horizontální analýza pasiv v rozvaze 
Z horizontální analýzy pasiv lze pozorovat vývoj zdrojů financování, které firma 
využívá. Jak je pro stavební podnik obvyklé, nejvýraznější položkou jsou cizí zdroje.  
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Graf 4-3 Vývoj pasiv ve sledovaném období (zdroj: rozvaha podniku Stavitelství Daniel Stryk) 
Z grafu je patrný meziroční pokles o 6,03 %. Meziroční snížení v letech 2010 a 2011 
značí celkovým trend poklesu cizích zdrojů. Naproti tomuto klesajícímu trendu pasiv 
došlo v roce 2011 k navýšením vlastního kapitálu o 22 %.  
Následující graf znázorňuje složení cizích zdrojů v pasivech rozvahy.  
 
Graf 4-4 Rozložení jednotlivých složek cizího kapitálu (zdroj: vertikální analýza rozvahy podniku 
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Ve sledovaném období je z grafu 4-4 patrné, že objem cizích zdrojů se v roce 2009 
výrazně navýšil, celkem 2,5 krát. Po počátečním nárůstu zůstává jejich stav v roce 2011 
přibližně stejný. 
Nejvýraznější položky v cizích zdrojích jsou krátkodobé přijaté zálohy a závazky 
z obchodních vztahů. Krátkodobé přijaté zálohy se po téměř trojnásobném navýšení 
v roce 2009 následně snižovaly. Závazky rostly do roku 2010 a poté došlo k poklesu. 
4.2.3 Vertikální analýza aktiv v rozvaze 
Vertikální analýzou, jak již bylo řečeno v teoretické části této práce, je zjistit poměr 
jednotlivých položek. V následujícím obrázku je znázorněn poměr aktiv ve sledovaném 
období.  
 
Graf 4-5 – Složení aktiv podniku Stavitelství Daniel Stryk ve sledovaném období (zdroj: vertikální 
analýza rozvahy podniku Stavitelství Daniel Stryk) 
Opět je vidět pro stavební firmy běžný způsob rozdělení majetku, tedy nejvýraznější 
jsou OA a tento stav je téměř neměnný. Podíl dlouhodobého majetku v průběhu let 
mírně klesal, ale to je dáno měnícím se stavem zásob, nikoli odprodejem DM. Právě 
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Graf 4-7 - Složení pasiv podniku Stavitelství Daniel Stryk ve sledovaném období (zdroj: vertikální 
analýza rozvahy podniku Stavitelství Daniel Stryk) 
Z grafu je patrná silná finanční páka, která je ideální pro investice. Díky velkému podílu 
cizích zdrojů i při malé investici investor ovládá velké procento vlastního kapitálu. 
Na druhou stranu jsou tyto investice velmi rizikové, jelikož v případě konkurzu se musí 
nejprve uspokojit závazky v cizích zdrojích a až nakonec. 
Takto velký podíl cizích zdrojů bohužel zvyšuje riziko pro věřitele, proto je dobré, 
že se podíl cizího kapitálu postupně snižuje. 
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Graf 4-9 Rozložení jednotlivých složek cizího kapitálu (zdroj: vertikální analýza rozvahy podniku 
Stavitelství Daniel Stryk) 
Jak je z grafu patrné, krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci se po roce 2008 snížily 
a svůj podíl na celkových cizích zdrojích si v průběhu dalších let drží. Krátkodobé 
závazky jsou v grafu 4-9 rozděleny na krátkodobé přijaté zálohy, závazky z obchodních 
vztahů a ostatní krátkodobé závazky, které jsou součtem zbylých nevýrazných položek 
mezi krátkodobými závazky. Díky tohoto rozdělení je patrné, že pro krátkodobé 
závazky jsou nejvýznamnější krátkodobé zálohy a závazky z obchodních vztahů.  
4.3 HORIZONTÁLNÍ A VERTIKÁLNÍ ANALÝZA VÝKAZU 
ZISKU A ZTRÁTY 
Kompletní horizontální a vertikální analýza je součástí přílohy. Hodnoty v grafech jsou 
uváděny v tisících Kč. 
4.3.1 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Při analýze výkazu zisku a ztráty z hlediska trendů je podstatný vývoj jednotlivých 
hospodářských výsledků. Provozní HV, finanční HV a HV za účetní období společnosti 
STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK je znázorněn v grafu 4-10. Mimořádný HV v grafu 
uveden není, protože má zanedbatelné hodnoty. Pro úplnost je možné mimořádný HV 






























Graf 4-10 Vývoj jednotlivých HV (zdroj: Výkaz zisku a ztráty podniku Stavitelství Daniel Stryk) 
Z grafu je patrný strmý nárůst hospodářského výsledku za účetní období v letech 
2009 a 2010. Zatímco ekonomika se v těchto letech ocitá v hospodářské krizi, tomuto 
podniku se evidentně daří. V roce 2011 došlo naopak k výraznému poklesu 
hospodářského výsledku za účetní období. Tento pokles je ovlivněn dvěma faktory. 
Jedním je pokles provozního HV a druhým je prohloubení ztráty z finanční činnosti. 
Pokles provozního HV je podle výkazu zisku a ztráty způsoben především poklesem 
tržeb. V souvislosti s klesáním tržeb dochází v podniku také ke zhoršení cash flow 
z provozní činnosti. Kde může firma dočasně získat potřebné likvidní prostředky? 
Jednou z možností mohou být krátkodobé bankovní úvěry. Nárůst krátkodobých 
bankovních úvěrů sebou však nese dodatečné finanční náklady. A jak je patrné z výše 
uvedeného grafu, v roce 2011 skutečně dochází k poklesu finančního HV způsobeného 

























HV před zdaněnímFinanční HVProvozní HV




Graf 4-11 Porovnání výkonů a výkonové spotřeby (zdroj: výkaz zisku a ztráty podniku Stavitelství 
Daniel Stryk) 
Graf 4-11 znázorňuje vývoj nejvýznamnější nákladové položky výkonové spotřeby 
a nejvýznamnější výnosové položky výkony. Obě křivky vykazují stejný trend. V roce 
2009 výrazný nárůst, který ještě pokračoval do roku 2010 a následně v roce 2011 mírný 
pokles. 
4.3.2 Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Při vertikální analýze výkazu zisku a ztráty se hodnotí struktura nejvýznamnějších 
nákladových a výnosových položek (v grafu 4-11 výkonová spotřeba a výkony). 
V případě STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK to jsou náklady na spotřebu materiálu 




















Graf 4-12 Podíl dílčích výnosů na výkonech (zdroj: vertikální analýza podniku Stavitelství Daniel 
Stryk) 
Rozbor nejvýznamnější výnosové položky výkony je znázorněn v grafu. Kromě roku 
2009, má každý rok maximální podíl na výkonech výnosová položka tržby za prodej 
vlastních výrobků a služeb. To, jakou část z tržeb, je společnost schopna si udržet 
vyjadřuje přidaná hodnota.  
 
Graf 4-13 Podíl Přidané hodnoty na tržbách (zdroj: vertikální analýza Stavitelství Daniel Stryk) 
Trend nárůstu přidané hodnoty v absolutních číslech je shodný s trendem tržeb 
(do roku 2010 kdy došlo k poklesu). Procentuální vývoj je však opačný. Podíl tržeb, 





























Graf 4-14 Podíl dílčích nákladů na výkonové spotřebě (zdroj: vertikální analýza podniku 
Stavitelství Daniel Stryk) 
Na rozdíl od výnosů, jsou nákladové položky ve výkonové spotřebě vyrovnanější. Větší 
váhu má spotřeba materiálu a energie, ale postupně se služby i spotřeba vyrovnávají. 
4.4 ANALÝZA POMĚROVÝMI UKAZATELI 
4.4.1 Likvidita 
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Graf 4-15 Vývoj likvidity (zdroj: vlastní výpočty dle výkazů Stavitelství Daniel Stryk) 
Okamžitá likvidita 
Pro právě splatné závazky společnosti se počítá ukazatel okamžité likvidity. Spodní 
hranicí je hodnota 0,2. Ve společnosti STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK tato 
podmínka splněna jen v roce 2008. V dalších letech má klesající tendenci. 
Je to zapříčiněno klesajícím tempem krátkodobých finančních prostředků. Z tohoto 
pohledu jsou výsledky nepříznivé. 
Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita je běžná likvidita, která z výpočtu vylučuje zásoby, které jsou 
nejméně likvidní z OA. U tohoto ukazatele je spodní hranice stanovena na hodnotu 1. 
Této hodnoty nedosáhla společnost STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK v žádném 
ze sledovaných let. Přesto, že od roku 2009 je vidět nárůst, jde o velice pomalé tempo. 
Nízké hodnoty jsou dány vysokou hodnotou krátkodobých závazků, kterých 
je průměrně 5krát více než krátkodobých pohledávek. 
Běžná likvidita 
Ze vzorce pro výpočet běžné likvidity se zjistí, kolikrát OA kryjí krátkodobé závazky. 
Z výsledku v grafu 4-15 je patrné, že přes mírnou stoupající tendenci nedosahuje 
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výsledky může srovnatelný stav zásob a krátkodobých závazku. Z doporučované 
hodnoty vyplývá, že by zásoby měly být 1,5 větší než závazky.  
Obecně společnost STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK neplní v posledních letech 
žádnou doporučenou likviditu. Společnost by této problematice měla věnovat pozornost. 
4.4.2 Rentabilita 
Pro zhodnocení investovaný prostředků byly vybrány ukazatele ROE, ROA a ROS. 
Pro posouzení rentability byl použit čistý zisk EAT a v případě posouzení tržeb i EBIT, 
tedy hospodářský výsledek provozní.  
 
Graf 4-16 Vývoj ukazatele ROE s EAT (zdroj: vlastní výpočet dle účetních výkazů společnosti 
Stavitelství Daniel Stryk) 
Jak je z grafu patrné, ukazatel rentability vlastního kapitálu z čistého zisku v roce 2009 
prudce narostl. Ačkoli vlastní kapitál v roce 2009 vzroste o 276 %, čistý zisk se v roce 
2009 navýší o 867 % z údajů v horizontální analýze výkazu zisku a ztráty a rozvahy. 
Na konci sledovaného období ukazatel ROE opět klesne na srovnatelnou míru, jako 
byla na začátku sledovaného období. Tento pokles je zapříčiněn jednak výrazným 
snížením čistého zisku a také dalším růstem VK. V roce 2011 se zisk snížil o 38 % 
















Graf 4-17 Vývoj ukazatele ROA s EAT (zdroj: vlastní výpočet dle výkazů společnosti Stavitelství 
Daniel Stryk) 
Na rozdíl od ukazatele rentability VK, který zaznamenal svou nejvyšší hodnotu v roce 
2009, rentabilita celkového vloženého kapitálu má nejvyšší hodnotu v roce 2010. 
Důvodem je různé tempo růstu celkových aktiv a čistého zisku.  
 
Graf 4-18 Porovnání vývoje ukazatele ROS s EBT a s EAT (zdroj: vlastní výpočet dle výkazů 
společnosti Stavitelství Daniel Stryk) 
Porovnáním ukazatelů rentability tržeb s čistým ziskem a se ziskem před zdaněním 
se zjistí, jaký podíl na zisku mají finanční náklady. Z grafu jsou patrné stejné hodnoty 
obou ukazatelů v roce 2008 a 2009. V roce 2010 se výsledky rozdělily. Příčinnou jsou 
nákladové úroky. 
4.4.3 Aktivita 
Analýzou ukazatelů aktivity se zjistí doba obratu jednotlivých položek rozvahy. 

































Graf 4-19 Vývoj doby obratu aktiv, zásob, pohledávek a závazků (zdroj: vlastní výpočty dle výkazů 
společnosti Stavitelství Daniel Stryk) 
Doba vázanosti celkových aktiv klesla za sledované období na téměř polovinu, 
především v prvních třech letech došlo k dynamickému snížení. Příčinou je rychlejší 
růst tržeb než aktiv. 
Křivka doby obratu zásob má od roku 2009 mírně klesající charakter. Znamená to, 
že objem zásob klesá o něco pomaleji než tržby. 
Doba obratu pohledávek se od začátku sledovaného období navyšuje, ovlivňuje 
kapitálovou náročnost. V roce 2011 je doba obratu pohledávek 37 dní a je nižší, než 
doba obratu závazku. Tento ukazatel je proměnlivý a odráží platební morálku 
společnosti STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK. Po počáteční hodnotě přes 70 dní 
si v následujících letech drží hodnotu okolo 50 dní. Obě hodnoty jsou pro obor 
stavebnictví příznivé. 
4.4.4 Zadluženost 
Pomocí ukazatelů zadluženosti se hodnotí vztah mezi cizím a vlastním kapitálem. 
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Graf 4-20 Ukazatel věřitelského rizika s koeficientem samofinancování (zdroj: vlastní výpočty dle 
výkazů Stavitelství Daniel Stryk) 
Ukazatel věřitelského rizika (Debt ratio) se po celou dobu pohybuje pře 93 %. 
Z pohledu věřitelů je tedy společnost velmi riziková. Důvodem je velký podíl cizích 
zdrojů na pasivech. Z  Graf 4-9 Rozložení jednotlivých složek cizího kapitálu (zdroj: vertikální 
analýza rozvahy podniku Stavitelství Daniel Stryk)vyplývá, že velký podíl cizích zdrojů mají 
přijaté zálohy od investorů. Z toho vyplývá, že i přes vysoké věřitelské riziko dle 
ukazatele debt ratio, má společnost podle ukazatele podmínek pro zadlužení možnost 
získávat další cizí kapitál. 
 
Graf 4-21  Ukazatel podmínek pro zadlužení (zdroj: vlastní výpočty dle výkazů Stavitelství Daniel 
Stryk) 
Podle grafu Graf 4-21  Ukazatel podmínek pro zadlužení (zdroj: vlastní výpočty dle výkazů 
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prostor pro další zadlužování. Kromě roku 2007, kdy tuto podmínku nesplňuje, je pro 
společnost prozatím bezpečné se i nadále zadlužovat. 
4.5 ANALÝZA SOUHRNNÝMI UKAZATELI 
Pro analýzu souhrnnými ukazateli byl vybrán index důvěryhodnosti manželů 
Neumaierových.  
 
Graf 4-22 Index důvěryhodnosti IN01 společnosti Stavitelství Daniel Stryk 
Z grafu je patrné, že společnost STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK se nachází v šedé 
zóně. V prvním roce měla velmi příznivé výsledky. V šedé zóně se do roku 2010 držela 
více u horní hranice, což je prozatím uspokojivé. Ale v roce 2011 opět poklesla. 
To by mělo být pro firmu varováním. K nejvýraznějšímu snížení došlo u úrokového 
krytí. Přesto, že tento člen má zároveň nejnižší váhu, měl na sestupné tendenci indexu 
největší podíl. 
4.6 PYRAMIDOVÝ ROZKLAD UKAZATELE ROE 
V Du Pont rozkladu se vypočítají hodnoty posledního známého roku, v našem případě 
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2011. Dále je znázorněn vývoj hodnot v absolutních číslech i procentně. Zeleně 
se označí kladný pohyb, červeně záporný pohyb a oranžově je označena víceméně 
stejná hodnota, jaká byla v předchozím roce 2010. 
 
Graf 4-23 Rozdíl v rozkladu Du Pont v roce 2011 (zdroj: vlastní zpracování z výkazu firmy 
Stavitelství Daniel Stryk) 
Z Du Pont rozkladu bylo zjištěno, že společnost STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK 
má sníženou rentabilitu zisku o 49,1 %. Příčina byla vysledována k čistému zisku. EAT 
se snížil o 38,1 %. Na snížení ROE má také vliv snížení finanční páky.  
Z tohoto vyplývá, že je potřeba se zaměřit na EAT a zjistit, proč klesl. Pokles zisku byl 
již řešen v kapitole 4.3.1. Za příčinu bylo stanoveno navyšování krátkodobých úvěrů. 
Krátkodobé úvěry také ovlivnily nepříznivý trend vývoje indexu důvěryhodnosti. 
4.7 VYHODNOCENÍ FINANČNÍ ANALÝZY SPOLEČNOSTI 
STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK 
Společnost STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK nemá vážné finanční problémy. 
Je konkurenceschopná, vykazuje zisk, má zajištěné zakázky na dva roky dopředu 
a slovy majitele se ji daří dobře.  
Ani finanční analýza nenaznačuje žádné vážné problémy. Je zde však několik aspektů, 
kterým je vhodné věnovat pozornost. Jedním z nich je zadlužování společnosti 
krátkodobými úvěry. Ty vedou k navyšování nákladových úroků, což negativně 
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výsledku před zdaněním za rok 2011, kdy se HV snížil o 390 tis. Kč. Jak je zmíněno 
v kapitole 4.3.1, pokles HV je způsoben nárůstem finančních nákladů a tudíž nárůstem 
krátkodobých úvěrů. 
Ke stejnému závěru vede i index důvěryhodnosti. Jeho klesající tendence je zapříčiněna 
především složkou úrokového krytí. Úrokové krytí je dále ovlivňováno nákladovými 
úroky, čili klesající tendence IN01 je zapříčiněna navyšováním krátkodobých úvěrů.  
Jednou z cest zajištění růstu hospodářského výsledku je optimalizace krátkodobého 
financování zajištěním alternativních finančních prostředků. Toho lze docílit mimo jiné: 
zkrácení splatnosti faktur vydaných, prodloužení splatnosti faktur přijatých nebo 
zálohovými platbami. 
Další z oblastí, které je vhodné se věnovat je oblast likvidity. Jak je u stavebního 
podniku běžné, firma soustředí velké množství prostředků v zásobách. Vývoj ukazatelů 
likvidity podniku se, jak je vidět z Graf 4-15 Vývoj likvidity (zdroj: vlastní výpočty dle 
výkazů Stavitelství Daniel Stryk)nachází téměř v celém sledovaném období pod minimální 
doporučovanou hranicí. S rostoucím objemem zakázek a tím pochopitelně i zásobami a 
nedokončenou výrobou, je třeba věnovat náležitou pozornost složení kapitálu ke krytí 
těchto aktiv. 
Klíčovým ukazatelem této finanční analýzy je zejména pro majitele podniku ukazatel 
ROE. Jeho klesající tendence upozorňuje majitele na to, že návratnost jím 
investovaného majetku se snižuje. Při zkoumání příčin tohoto poklesu bylo využito 
rozkladu Du Pont (viz. graf 4-23). Z grafu vyplývá, že pokles ROE je nejvíce ovlivněn 
rentabilitou tržeb a dále čistým ziskem. Ačkoli se tyto informace na první pohled zdají 
negativní, nemusí tomu tak zákonitě být. Du Pont poukazuje na pokles zisku cca 38 %. 
Tržby však tímto tempem neklesaly. Naopak podnik v posledním roce zdvojnásobil 
položku nerozděleného zisku z minulých let. Z toho plyne, že podnik refinancuje 






Cílem této bakalářské práce bylo posouzení finančního zdraví stavebního podniku 
a popis využití finanční analýzy pro jeho management. Pro tento účel byla vybrána 
stavební společnost STAVITELSTVÍ DANIEL STRYK, která pro tento účel poskytla 
účetní výkazy za období 2008 – 2011.  
Pro vyhodnocení finančního zdraví byla zpracována finanční analýza. Nejprve byla 
provedena analýza podle elementárních metod. Zhodnotily se trendy a struktura 
jednotlivých částí výkazů. Poté byla provedena analýza některých poměrových 
ukazatelů a na závěr se společnost ohodnotila na základě vybraných souhrnných 
ukazatelů. Propojily se hlediska jednotlivých výsledků a zhodnotila se celková finanční 
situace podniku. Ze získaných informací finanční analýzy byla navrhnuta opatření pro 
management společnosti. Cíl této práce se tedy podařilo naplnit. 
Provedena analýza by se dala hodnotit mnohem více do hloubky. Informací, které lze 
získat z účetních výkazu je mnoho. Jejich návaznost na sebe lze vysledovat dál, než 
bylo provedeno v této práci. Rozsah takovéto analýzy by však překračoval rozsah 
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